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ЭФФЕКТИВНОСТЬ И ПСЕВДОЭФФЕКТИВНОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННОЙ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В СЭЗ ДОНЕЦКОГО РЕГИОНА 
Проведен анализ и дана оценка эффективности использования прямых иностран­
ных инвестиций в Украине и Донецкой области на основе сравнительной оценки 
целей и результатов инвестиционных проектов. Определены составные элементы 
и факторы, определяющие совокупную социально-экономическую эффективность 
прямых иностранных инвестиций на региональном уровне. Выделены основные на­
правления экономических преобразований, которые будут способствовать повы­
шению эффективности использования прямых иностранных инвестиций. 
Стратегия современного развития Украины неразрывно связана с решением сложных за­
дач структурной перестройки экономики, рациональным использованием имеющихся ресурсов, 
привлечением дополнительных внутренних, а в большей степени внешних финансовых источ­
ников и средств. Поэтому не вызывает сомнений важность и значимость иностранных инвести­
ций, являющихся важным фактором экономического роста для государств с переходной эконо­
микой. Использование прямых иностранных инвестиций имеет свои преимущества, так как по­
зволяет компенсировать недостаток внутренних сбережений, способствует развитию производ­
ства, увеличению объемов экспорта, повышает общую конкурентоспособность экономики при­
нимающей страны. 
В Украине в настоящее время реализован широкий комплекс мер, направленных на улуч­
шение инвестиционного климата, на привлечение инвестиционных ресурсов зарубежных стран, 
на регулирование особенных отношений с инвесторами, что связано с распределением продук­
ции, концессиями и т.п. Эти меры были инициированы не только правительством нашей стра­
ны, но и органами регионального управления, которые заинтересованы в решении текущих 
экономических и социальных проблем, а также думают о перспективах и возможностях разви­
тия своих регионов. В результате было принято решение о создании десяти свободных эконо­
мических зон (в Донецкой области - это СЭЗ "Донецк" и "Азов") и значительного числа терри­
торий приоритетного развития (27 территорий приоритетного развития функционирует только 
в Донецкой области). 
Динамика объемов прямых иностранных инвестиций (ПИИ) в экономику Украины в послед­
ние годы была положительной, за исключением 1999 г., когда их объем сократился до 437 млн. 
долларов. Негативным элементом этого процесса является общий объем прямых иностранных ин­
вестиций, который остается достаточно скромным, особенно в сравнении с другими пост­
социалистическими государствами Центральной и Восточной Европы. Такое положение связано с 
действием ряда факторов, среди которых наиболее значимыми являются политическая неопреде­
ленность, слабость экономической политики и угроза дефолта по внешним долгам. 
Особое место в группе этих факторов занимает экономическая политика, которая в инве­
стиционной сфере, в частности, одновременно с предоставлением льгот устанавливает требо­
вания, ограничивающие свободу инвестора при принятии решений, или отменяет ранее введен­
ные гарантии [3]. 
На современном этапе развития возникает необходимость серьезного научного осмысле­
ния уже имеющихся результатов подобной политики. Сравнительный анализ целей инвестици­
онных проектов и полученных социально-экономических результатов позволяет оценить сте­
пень эффективности их использования. Это необходимо и для того, чтобы не допустить повто-
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рения ошибок прошлых лет, когда совместные предприятия были "эффективными" исключи­
тельно для участников этого процесса, о чем неоднократно говорил и президент Л.Кучма. 
Ярким примером псевдоэффективного использования прямых иностранных инвестиций является 
общеизвестный инвестиционный проект создания совместного предприятия "АвтоЗАЗ-Daewoo". 
По данному проекту прямые иностранные инвестиции составили 180 млн. долларов, при 
этом совместное предприятие "АвтоЗАЗ-Daewoo" было освобождено от уплаты ряда общепри­
нятых налогов. Одновременно были введены ограничения на ввоз в Украину автомобилей (за­
прет импорта автомобилей, которым более чем 5 лет) и повышены таможенные тарифы на их 
импорт. Кроме того, "АвтоЗАЗ-Daewoo" получил уникальные возможности на ввоз оборудова­
ния, запчастей и комплектующих изделий. 
Ценой таких льгот считается поддержка развития национальной автомобилестроительной 
отрасли и создание 20 тысяч рабочих мест, что, безусловно, важно для Украины. Но получен­
ные в ходе реализации проекта результаты (стимулирование национального автомобилестрое­
ния и повышение уровня занятости населения) оценивается неоднозначно. Так, Украина полу­
чила автомобиль, который не пользуется спросом на внутреннем рынке, на предприятии осу­
ществляется лишь сборка, причем по очень упрощенной схеме. С другой стороны, стоимость 
защиты одного рабочего места на "АвтоЗАЗ-Daewoo" составляет несколько тысяч долларов в 
месяц [4], что безусловно является дополнительным налоговым прессом для других украинских 
предприятий и их работников. Приведенное сравнение целей и результатов достаточно точно 
позволяет оценить степень эффективности данного подхода и "выгоду", которую получила ук­
раинская экономика в результате подобного привлечения иностранных инвестиций. 
Повышение эффективности мер инвестиционной политики в целом непосредственно свя­
зано с формированием конкурентной среды, улучшением экономического климата в государст­
ве. Создание конкурентоспособного, финансово устойчивого производственного сектора явля­
ется той основой, той базой, которая будет способствовать привлечению и эффективному ис­
пользованию прямых иностранных инвестиций. 
Примерами подобных предприятий в Донецкой области и в Украине в целом являются АО 
"НКМЗ" и ОАО "Концерн Стирол". Эти предприятия успешно осуществляют инвестиционную и ин­
новационную политику, а также выпускают конкурентоспособную на мировом рынке продукцию. 
В мировой практике также немало примеров эффективного использования прямых ино­
странных инвестиций для экономического развития. Прямые иностранные инвестиции могут 
способствовать повышению занятости, диверсификации структуры экономики, освоению эко­
логически чистых технологий и т.п. Так, согласно данным Всемирного Банка, в Сингапуре они 
обеспечивают 60 % занятости в промышленности. 
Достаточно ярким примером эффективного использования ПИИ является опыт Китайско­
го государства, которое в настоящее время является одним из мировых центров притяжения 
инвестиций [2]. Так только в одну СЭЗ Куншаня по состоянию на ноябрь 1998 г. было вложено 
4 млрд. долларов прямых иностранных инвестиций 420 иностранными компаниями (СЭЗ Кун-
шань существует с 1985 г.). Сейчас Куншань - это город с полумиллионным населением, кото­
рый ежегодно экспортирует продукции на 1,2 млрд. долларов [2]. 
Опыт успешной реализации мер по привлечению прямых иностранных инвестиций и функ­
ционированию СЭЗ позволяет выделить основные условия, которые определяют поступление ПИИ 
(исследования банка "Lehman Brothers") [1]. Это - размер рынка и его развитие, торговля и режим 
обменного курса, благоприятный и простой режим государственного регулирования и факторы 
затрат. К этим названным условиям следует добавить еще фактор географического положения и 
свободного доступа на мировые рынки, которые определяются наличием развитой транспортной 
системы. Именно эти условия и были обеспечены в выше приведенном примере. 
Если говорить об Украине и Донецком регионе, то основными факторами, влияющими на 
процесс привлечения ПИИ, являются сложности бюрократического характера, ограничения во 
внешней торговле, низкий уровень развития рыночных отношений. 
Переход к открытой политике в торговле, как свидетельствует опыт государств Азии, бо­
лее эффективен, ведет к экономическому росту на национальном уровне, увеличивает объемы 
экспорта, повышает конкурентную способность производимых внутри государства товаров. 
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Таким образом, эффективность инвестиционной деятельности непосредственно связана с 
формированием в экономическом пространстве Украины конкурентной среды, которая позволит 
эффективно использовать все виды ресурсов, в том числе, и инвестиционные. Отсутствие системы 
государственного регулирования, направленной на защиту конкуренции, с одной стороны, и эф­
фективного отечественного производства, с другой, создает определенные барьеры для привлече­
ния иностранных инвестиций на украинский рынок, ограничивает частную инициативу как внутри 
государства, т а к и за его пределами. Большинство из существующих правил не являются прозрач­
ными и не для всех предприятий они действуют одинаково. Поэтому необходимо : 
• создать равные условия для всех производителей, а это связано с формированием такой на­
логовой системы, которая будет равномерно распределять налоговое давление, и обеспечит 
прозрачность, предсказуемость и справедливость налоговых обязательств; 
• ввести такие бюджетные ограничения, которые приведут к сокращению и прекращению госу­
дарственных дотаций неэффективным предприятиям при внедрении адресной и эффективной 
системы защиты уволенных работников (защита производства, которое не создает стоимость, а 
уничтожает ее очень дорого обходится государству и населению Украины); 
• определить четкие национальные интересы во внешнеэкономической деятельности, разра­
ботать национальную стратегию в сфере иностранного инвестирования, которая будет спо­
собствовать развитию внешней торговли, при чем эффективными меры инвестиционной 
политики будут не с нулевыми ставками налогов, а с повышением уровня свободы дейст­
вий как для национального инвестора, так и для иностранного. 
Именно названные действия смогут изменить ситуацию в инвестиционной сфере и зна­
чительно повлияют на совокупную социально-экономическую эффективность использования 
прямых иностранных инвестиций. 
Выводы 
1. Предложен новый подход к оценке эффективности использования прямых иностран­
ных инвестиций в Украине и Донецкой области на основе сравнительной оценки целей и ре­
зультатов инвестиционных проектов. 
2. Определены составные элементы и факторы, определяющие совокупную социально-
экономической эффективности прямых иностранных инвестиций на региональном уровне. 
3. Дальнейшее развитие инвестиционной деятельности в Украине и в Донецком регионе 
связано с формированием в экономическом пространстве Украины конкурентной среды, кото­
рая позволит эффективно использовать все виды ресурсов. 
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